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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
 
1.1 Latar Belakang  
Suatu negara dalam menunjang pembangunannya memerlukan dana 
investasi yang tidak sedikit. Dalam pelaksanaannya diarahkan untuk 
berlandaskan kepada kemampuan sendiri, di samping memanfaatkan dari 
sumber lain sebagai pendukung. Sumber lain tidak mungkin selamanya 
diandalkan untuk pembangunan. Oleh sebab itu, perlu ada usaha yang sungguh-
sungguh untuk mengarahkan dana investasi yang bersumber dari dalam, yaitu 
tabungan masyarakat, tabungan pemerintah, dan penerimaan devisa. 
Pasar modal dipandang sebagai salah satu sarana efektif untuk 
mempercepat pembangunan suatu negara. Hal ini dimungkinkan karena pasar 
modal merupakan wahana yang dapat menggalang pengerahan dana jangka 
panjang dari masyarakat untuk disalurkan ke sektor-sektor produktif. Pasar 
modal merupakan pasar tempat diterbitkan serta diperdagangkan surat-surat 
berharga jangka panjang, khususnya obligasi dan saham (Sudomo, 1990). 
Saham dapat didefinisikan sebagai surat berharga yang menjadi bukti 
penyertaan atau pemilikan individu maupun institusi dalam suatu perusahaan. 
Kemudian investor adalah individu atau unit ekonomi yang menanamkan 
tabungan dalam bentuk asset dengan harapan memperoleh hasil atau return di 
masa yang akan datang atas hasil investasinya. 
Laporan keuangan merupakan informasi yang penting bagi investor 
dalam pengambilan keputusan. Salah satu teknik yang digunakan dalam 
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menganalisis laporan keuangan adalah analisis ratio keuangan yang dijadikan 
sebagai faktor fundamental. Dalam analisis ratio keuangan sering digunakan 
analisis fundamental yang menitikberatkan ratio keuangan dan kejadian-kejadian 
baik secara langsung maupun tidak langsung mempengaruhi kinerja keuangan 
perusahaan.  
Investor pada umumnya menginginkan agar investasinya mendapatkan 
return yang setinggi-tingginya. Akan tetapi kenyataan membuktikan bahwa return 
dari investasi adalah tidak pasti. Ketidakpastian dari investasi inilah yang 
dinamakan dengan risiko, yang diukur dengan varian dari return. Pengetahuan 
tentang risiko merupakan suatu hal yang penting untuk dimiliki oleh setiap 
investor maupun calon investor. Seorang investor yang rasional, sebelum 
mengambil keputusan investasi harus mempertimbangkan dua hal, yaitu 
pendapatan yang diharapkan (expectedreturn) dan risiko (risk) yang tergantung 
pada jenis investasinya.  
Obligasi, deposito dan tabungan merupakan alternatif investasi lain yang 
mempunyai tingkat resiko lebih kecil dibandingkan investasi pada saham yang 
dinilai memiliki tingkat resiko lebih besar. Hal ini disebabkan karena pendapatan 
yang diharapkan dari investasi pada saham bersifat tidak pasti, dimana 
mendapatkan saham terdiri dari dividen dan capitalgain. Kesanggupan suatu 
perusahaan untuk membayar dividen ditentukan oleh kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba, sedangkan capital gain ditentukan oleh fluktuasi harga 
saham. Risiko investasi saham tercermin pada variabilitas pendapatan (return) 
saham, baik pendapatan saham individual maupun pendapatan saham secara 
keseluruhan (return market) di pasar modal (Nurdin, 1999). 
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Penelitian Natarsyah (2000) tentang pengaruh beberapa faktor 
fundamental dan risiko sistematik terhadap harga saham pada perusahaan 
industri konsumsi yang go public di BEJ tahun 1990-1997. Variabel yang 
digunakan yaitu ROA (Return on Assets), ROE (Return on Equity), DPR (Divident 
Payout Ratio), DER (Debt to Equity Ratio), PBV (Price to Book Value) dan risiko 
sistematik. Hasilnya menunjukkan bahwa ROA, DER, PBV dan risiko sistematik 
berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham, sedangkan ROE dan DPR 
secara signifikan tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
Purnomo (1998) dalam Natarsyah (2000) menguji tentang keterkaitan 
kinerja keuangan dengan harga saham pada 30 emiten di BEJ pada periode 
1992-1996. Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa terdapat hubungan 
yang positif antara harga saham dengan indikator kinerja keuangan emiten 
seperti Earning per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER), Return on Equity 
(ROE) dan Dividend per Share (DPS). EPS merupakan salah satu rasio 
keuangan yang sering digunakan oleh investor untuk menganalisa kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba berdasarkan saham yang dimiliki. EPS 
merupakan komponen penting yang harus diperhatikan dalam analisis 
perusahaan, karena informasi EPS suatu perusahaan menunjukkan besarnya 
laba bersih perusahaan yang siap dibagikan kepada semua pemegang saham 
dengan kata lain menggambarkan prospek earning perusahaan di masa 
mendatang. Besarnya EPS dapat diketahui dari informasi laporan keuangan 
perusahaan (Tandelin, 2001).  
Penelitian Gordon (1996) tentang faktor-faktor yang mempengaruhi harga 
saham perusahaan industri, menunjukkan bahwa dividen payout ratio, net profit 
margin, mempunyai pengaruh yang positif sedangkan return on asset dan return 
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on equity berpengaruh negatif terhadap harga saham. Ini bertentangan dengan 
hasil penelitian yang dilakukan oleh Meadher dan Sprecher(1998) dalam 
Natarsyah (2000) bahwa Return on Asset, Earning per Share mempunyai 
pengaruh negatif terhadap perubahan harga saham. 
Penulis melihat hasil dari penelitian sebelumnya yaitu Khristine Novi 
(2010) mengenai pengaruh faktor fundamental dan beta terhadap return saham 
pada perusahaan LQ 45 yang terdaftar di BEI, masih memiliki simpulan yang 
beragam, sehingga hal tersebut mendorong penulis untuk melakukan replikasi 
dan penelitian lanjutan tentang pengaruh variabel fundamental, yaitu perusahaan 
terhadap return saham Debt to Equity Ratio (DER), Return on Assets (ROA), 
Total Asset Turnover (TATO), Earning per Share (EPS), dan Price to Earning 
Ratio sebagai variabel independen. 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yaitu penelitian 
yang dilakukan oleh peneliti memilih perusahaan manufaktur yang tercatat pada 
Bursa Efek Indonesia dengan memilih variabel bebas DER, ROA, TATO, EPS 
dan PER dan variabel terikat adalah return saham, karena DER, ROA, TATO, 
dan EPS paling dominan mempengaruhi return saham. 
Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan maka penulis tertarik 
memilih judul penelitian sebagai berikut : “ Analisis Faktor Fundamental dan 
Pengaruhnya Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Manufaktur yang 
Tercatat di Bursa Efek Indonesia “. 
 
 
1.2 Rumusan Masalah  
Berdasarkan uraian di atas maka rumusan masalah yang akan 
dikemukakan dalam penelitian ini adalah: “ Apakah Debt to Equity Ratio (DER), 
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Return on Assets (ROA), Total Asset Turnover (TATO), Earning per Share 
(EPS), dan Price to Earning Ratio berpengaruh terhadap return saham pada 
perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia “. 
 
 
1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian 
Tujuan penelitian ini adalah menguji dan memberikan bukti mengenai 
pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), Return on Assets (ROA), Total Asset 
Turnover (TATO), Earning per Share (EPS), dan Price to Earning Ratio, baik 
secara simultan maupun parsial tehadap return saham pada perusahaan 
manufaktur di Bursa Efek Indonesia. 
Kegunaan penelitian yang dikemukakan adalah : 
1. Bagi perusahaan, penelitian ini dapat digunakan sebagai dasar 
pertimbangan dalam pengambilan keputusan pada rencana keuangan 
perusahaan di masa yang akan datang. 
2. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan 
kepada pihak-pihak yang berkepentingan khususnya investor dan 
manajemen perusahaan serta dapat digunakan sebagai pedoman atau 
pertimbangan dalam memilih investasi saham. 
3. Dapat memberikan kontribusi dalam penelitian selanjutnya dalam bidang 
yang sama. 
 
1.4 Sistematika Penulisan 
Dalam penulisan skripsi ini penulis membagi kedalam lima bab dengan 
perincian dapat dilihat pada uraian dibawah ini :  
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BAB I Pendahuluan, berisi latar belakang masalah, perumusan masalah, 
tujuan penelitian dan manfaat penelitian. 
BAB II Tinjauan Pustaka, meliputi tinjauan teori dan konsep, tinjauan 
empirik, kerangka pikir, hipotesis.  
BAB  III Metode Penelitian, bab ini menerangkan metode penelitian yang 
digunakan, meliputi: rancangan penelitian, lokasi dan waktu 
penelitian, metode sampling, teknik pengumpulan data, jenis dan 
sumber data, analisis data dan sistematika penulisan. 
BAB IV  Hasil penelitian dan pembahasan berisi tentang analisis kualitatif 
terhadap faktor fundamental terhadap return saham, statistik 
deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi dan korelasi, pengujian 
simultan, pembahasan. 
BAB V Penutup, bab ini berisi kesimpulan dan saran yang diperoleh dari 
hasil penelitian dan dituangkan dalam kesimpulan. 
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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA  
 
 
2.1 Tinjauan Teori dan Konsep 
2.1.1 Pengertian Laporan Keuangan 
Sebelum manajer keuangan mengambil keputusan keuangan, ia perlu 
memahami kondisi keuangan perusahaan,untuk memahami kondisi keuangan 
perusahaan, diperlukan analisis terhadap laporan keuangan perusahaan. 
Disamping manajer keuangan (pihak intern perusahaan), beberapa pihak diluar 
perusahaan juga perlu memahami kondisi keuangan perusahaan. Pihak-pihak 
tersebut diantaranya adalah para (calon) pemodal, dan kreditur. Kepentingan 
mereka mungkin berbeda, tetapi mereka mengharapkan untuk memperoleh 
informasi dari laporan keuangan perusahaan. Bagi perusahaan, laporan 
keuangan tersebut akan disusun menurut prinsip-prinsip akuntansi, dan 
karenanya para pemakai laporan keuangan perlu memahami cara penyajian 
informasi keuangan tersebut. 
Berikut ini dikemukakan pengertian laporan keuangan sebagaimana 
dikemukakan oleh Husnan dan Pudjiastuti (2012 : 61), mengatakan bahwa :               
” Ada dua laporan keuangan perusahaan yang pokok, yaitu neraca dan laporan 
laba rugi ”. 
1. Neraca menunjukkan posisi kekayaan perusahaan, kewajiban keuangan, dan 
modal sendiri perusahaan pada waktu tertentu. Kekayaan disajikan pada sisi 
aktiva, Kekayaan = kewajiban + modal sendiri. 
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2. Laporan laba rugi. Laporan ini menunjukkan laba atau rugi yang diperoleh 
perusahaan dalam periode waktu tertentu (misalnya satu tahun, satu triwulan, 
dan sebagainya), Laba (atau rugi) = Pendapatan dari penjualan – biaya dan 
ongkos.  
Kasmir (2008 : 7) menyatakan, bahwa : ” Laporan keuangan adalah 
laporan yang menunjukkan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau 
dalam suatu periode tertentu ”. 
Sedangkan Deanta (2009 : 3) mengemukakan, bahwa ”Laporan 
keuangan merupakan informasi historis, dimana timbulnya laporan keuangan 
setelah munculnya transaksi yang kemudian dicatat dan di buat laporan 
keuangan”.  
Laporan keuangan disusun dengan tujuan untuk menyediakan informasi 
yang menyangkut posisi keuangan, kinerja dan perubahan posisi keuangan 
suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam 
pengambilan keputusan ekonomi. Informasi mengenai posisi keuangan, kinerja, 
dan perubahan posisi keuangan sangat diperlukan untuk dapat melakukan 
evaluasi atas kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas (dan setara 
kas), dan waktu serta kepastian dari hasil tersebut.  
Laporan keuangan melaporkan apa yang sebenarnya terjadi pada aktiva, 
laba dan dividen selama beberapa tahun terakhir, sedangkan laporan verbal 
berusaha menjelaskan mengapa hal tersebut terjadi. 
Margaretha (2004:12) mengatakan bahwa laporan keuangan adalah 
laporan yang memberikan gambaran akuntansi atas operasi serta posisi 
keuangan perusahaan. 
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Laporan keuangan memiliki beberapa kegunaan. Salah satunya berfungsi 
sebagai alat perencanaan, pengendalian, dan pengambilan keputusan yang 
efektif bagi manajemen. Selain itu laporan keuangan juga bertujuan untuk 
menyediakan informasi mengenai kinerja serta perubahan posisi keuangan suatu 
perusahan yang bermanfaat bagi pemakai informasi. Laporan keuangan terdiri 
dari : 
1. Laporan Laba Rugi merupakan laporan yang mengukur sejauh mana hasil 
usaha dari suatu perusahaan. Laporan laba rugi terdiri dari akun pendapatan 
dan beban. 
2. Neraca merupakan laporan sistematis mengenai aktiva, hutang, dan modal 
suatu perusahaan dalam kurun waktu tertentu (biasanya satu tahun). 
3. Laporan Perubahan Modal merupakan laporan yang menyajikan tentang 
perubahan modal dalam satu periode akuntansi. 
4. Laporan Arus Kas merupakan laporan sistematis mengenai aliran kas masuk 
dan keluar selama satu periode akuntansi. 
Laporan keuangan dipersiapkan atau dibuat dengan maksud untuk 
memberikan gambaran atau laporan kemajuan (progress report) secara periodik 
yang dilakukan pihak management yang bersangkutan. Jadi laporan keuangan 
adalah bersifat historis serta menyeluruh dan sebagai suatu progress report 
laporan keuangan terdiri dari data-data yang merupakan hasil dari suatu 
kombinasi, Susanto (2005 : 7) antara lain : 
1. Fakta yang telah dicatat (recorded fact) 
Berarti bahwa laporan keuangan ini dibuat atas dasar fakta dari catatan 
akuntansi, seperti jumlah uang kas yang tersedia dalam perusahaan maupun 
yang disimpan di Bank, jumlah piutang persediaan barang dagangan, hutang 
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maupun aktiva tetap yang dimiliki perusahaan. Pencatatan dari pos-pos ini 
berdasarkan catatan historis dari peristiwa-peristiwa yang terjadi di masa 
lampau, dan jumlah-jumlah uang yang tercatat dalam pos-pos itu dinyatakan 
dalam harga-harga pada waktu terjadinya peristiwa tersebut (at original cost). 
Kita tidak mencoba menaksir berapa jumlah yang harus dikorbankan jika 
akan mengganti aktiva tersebut atau dengan kata lain kita tidak mencoba 
untuk menaksir nilai realisasi atau nilai ganti aktiva tersebut (current market 
value atau replacement value-nya). 
Sifat yang demikian itu maka laporan keuangan tidak dapat mencerminkan 
posisi keuangan dari suatu perusahaan dalam kondisi perekonomian yang 
paling akhir, karena segala sesuatunya sifatnya historis. 
2. Prinsip-prinsip dan kebiasaan-kebiasaan di dalam akuntansi (accounting 
convention and postulate) 
Berarti data yang dicatat itu didasarkan pada prosedur maupun anggapan-
anggapan tertentu yang merupakan prinsip-prinsip akuntansi yang lazim 
(general accepted accounting principles), hal ini dilakukan dengan tujuan 
memudahkan pencatatan (expediensi) atau untuk keseragaman. Misalnya 
cara mengalokasikan biaya untuk persediaan alat tulis menulis, apakah harus 
dinilai menurut harga belinya atau menurut nilai pasar pada tanggal 
penyusunan laporan keuangan? Menurut laporan yang konvensionil pos 
semacam ini dinilai menurut harga belinya. Untuk penentuan piutang, 
menurut metode atau peraturan yang konvensionil adalah berdasarkan 
jumlah yang akan direalisir (dengan menggunakan taksiran yang tidak akan 
dapat ditagih terhadap jumlah piutang pada saat itu). 
3. Pendapat pribadi (personal judgment) 
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Walaupun pencatatan transaksi telah diatur oleh konvensi-konvensi atau 
dalil-dalil dasar yang sudah ditetapkan yang sudah menjadi standard praktek 
pembukuan, namun penggunaan dari konvensi-konvensi dan dalil dasar 
tersebut tergantung daripada akuntan atau management perusahaan yang 
bersangkutan. Judgment atau pendapat ini tergantung kepada kemampuan 
atau integritas pembuatnya yang dikombinasikan dengan fakta yang tercatat 
dan kebiasaan serta dalil-dalil dasar akuntansi yang telah disetujui akan 
digunakan di dalam beberapa hal. Misalnya cara-cara atau metode untuk 
menaksir piutang yang tidak akan dapat ditagih, dan penentuan beban 
penyusutan serta penentuan umur dari suatu aktiva tetap akan sangat 
tergantung pada pendapat pribadi management-nya dan berdasar 
pengalaman masa lalu. 
 
 
2.1.2 Pengertian Rasio Keuangan 
Laporan Keuangan dibuat agar dapat digunakan suatu kegunaan yang 
penting adalah dalam menganalisis kesehatan ekonomi perusahaan. Analisa 
laporan keuangan menyangkut pemeriksaaan keterkaitan angka-angka dalam 
laporan keuangan dan trend angka-angka dalam beberapa periode, satu tujuan 
dari analisis laporan keuangan menggunakan kinerja perusahaan yang lalu untuk 
memperkirakan bagaimana akan terjadi dimasa yang akan datang. 
Rasio keuangan adalah alat yang digunakan untuk menganalisis kondisi 
keuangan dan kinerja perusahaan. Kita menghitung berbagai ratio karena 
dengan cara ini kita bisa mendapat perbandingan yang mungkin akan berguna 
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daripada berbagai angka mentahnya sendiri. Rasio keuangan sendiri 
dikelompokkan kedalam lima kelompok bagian : 
1. Rasio Likuiditas (Liquidity Ratios), merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban finansial 
jangka pendek berupa utang jangka pendek. Rasio likuiditas dihitung 
memakai data neraca. Rasio ini terdiri dari current ratio, cash ratio, acid test 
ratio. 
2. Rasio Solvabilitas (Solvency Ratios) atau biasa disebut juga ratio leverage, 
menggambarkan kemampuan suatu perusahaan mampu memenuhi 
kemampuan jangka panjangnya. Kreditor jangka panjang sangat menaruh 
perhatian, baik pada kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 
jangka pendek yaitu kewajiban membayar bunga maupun jangka panjang 
yaitu kemampuan membayar pinjaman pokok. Rasio ini terdiri dari debt to 
equity ratio, time interes earned. 
3. Rasio Aktivitas (Activity Ratios), rasio ini digunakan untuk mengukur 
efektifitas perusahaan dalam mengunakan aktiva yang dimilikinya, atau 
dapat pula dikatakan rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi 
(efektifitas) pemanfaatan sumber daya perusahaan. Rasio ini terdiri dari 
inventory turnover, receivable turnover, total assets turnover. 
4. Rasio rentabilitas (Rentability Ratios), rasio ini disebut juga ratio profitabilitas 
yaitu ratio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh laba atau keuntungan. Rasio likuiditas dihitung memakai data 
dari neraca dan laporan laba rugi. Ratio ini terdiri dari return on total assets, 
return on equity. 
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5. Rasio Penilaian Pasar (Valuation Ratios), merupakan ukuran yang paling 
komprehensif untuk menilai hasil kerja perusahaan karena rasio ini 
mencerminkan kombinasi pengaruh ratio risiko dan rasio hasil 
pengembalian. Yang termasuk dalam rasio ini adalah price to earning ratio, 
return on investment. 
 
2.1.3 Pengertian Saham 
Saham adalah sebuah surat berharga keuangan yang diterbitkan oleh 
suatu perusahaan sebagai suatu alat untuk meningkatkan modal jangka panjang. 
Para pembeli saham membayar uang pada perusahaan dan mereka menerima 
sebuah sertifikat saham sebagai tanda bukti kepemilikan mereka atas saham-
saham dan kepemilikan mereka dicatat dalam daftar saham perusahaan. Para 
Pemegang saham dari sebuah perusahaan merupakan pemilik-pemilik yang 
disahkan secara hukum dan berhak untuk memperoleh bagian dari laba yang 
diperoleh oleh perusahaan dalam bentuk dividen. 
Menurut Rusdin dalam bukunya pasar modal ; teori, masalah dan 
kebijakan praktik (2005 : 68) saham adalah sertifikat yang menunjukkan bukti 
kepemilikan suatu perusahaan dan pemegang saham memiliki hak klaim atas 
penghasilan dan aktiva perusahaan, sebagai surat berharga yang ditransaksikan 
di pasar modal, harga saham selalu berfluktuasi, naik dan turun dari satu waktu 
ke waktu yang lain, seperti komoditi pada umumnya. Fluktuasi harga tersebut 
bergantung pada kekuatan permintaan dan penawaran. Apabila suatu saham 
mengalami kelebihan permintaan, harga akan cenderung naik. Sebaliknya, jika 
terjadi kelebihan penawaran, harga saham cenderung turun. 
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Saham merupakan suatu sertifikat atau tanda otentik yang mempunyai 
kekuatan bagi pemegangnya sebagai keikutsertaan di dalam perusahaan serta 
mempunyai nilai nominal (mata uang) serta dapat diperjual belikan. Perwakilan 
kepemilikan seseorang didalam perusahaan perseroan terbatas cermin dalam 
sedikit banyaknya lembar saham yang dimiliki. Semakin banyak lembar saham 
yang dimiliki akan semakin besar derajat kepemilikannya. Saham dikeluarkan 
dalam bentuk per unit lembar dan karena itu setiap lembar saham dinamakan 
lembar saham. Saham yang dikeluarkan perusahaan nantinya merupakan bukti 
penyertaan pemegang saham kedalam perusahaan. Jumlah yang terakumulasi 
dalam perusahaan dinamakan dengan nama modal saham. 
Saham mempunyai nilai nominal (mata uang) dan oleh karena itu 
mempunyai nilai ekonomis. Karena mempunyai nilai ekonomis maka saham 
dapat diperjual belikan baik melalui pasar uang dan modal maupun secara 
langsung terhadap masyarakat (over the counter). Angka nominal (nilai nominal) 
saham yang tertera dalam lembar saham disebut dengan nilai pari (par value). 
Saham yang laku dijual diatas nilai nominal disebut dijual diatas pari, jika dijual 
dibawah nilai nominal disebut dengan di bawah pari dan jika dijual seharga nilai 
nominal disebut dijual pari. 
Pemegang saham merupakan pemilik perusahaan meskipun lembar 
saham yang dimiliki hanya 1 (satu) lembar dari 1.000.000.000 lembar saham. 
Jika perusahaan menerbitkan saham sebanyak 1.000.000.000 lembar saham 
dan seseorang mempunyai saham sebesar 60% berarti orang tersebut 
mempunyai 600.000.000 lembar saham. Dan jika yang dimiliki hanya 1 (satu) 
lembar berarti hanya memiliki 0,000.000.01% demikian seterusnya. 
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Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan 
seseorang atau badan dalam suatu perusahaan. Wujud saham adalah selembar 
kertas yang menjelaskan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemilik 
perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut (Darmadji dan 
Fachruddin, 2001:5). 
Jika perusahaan hanya mengeluarkan satu kelas saham saja, saham ini 
disebut dengan saham biasa (common stock). Untuk menarik investor potensial 
lainnya, suatu perusahaan mungkin juga mengeluarkan kelas lain dari saham 
yang disebut saham preferen (preferend stock). 
Warsono (2003 : 350) mendefinisikan bahwa saham adalah suatu 
sekuritas yang menunjukkan bukti atau kepemilikan atas suatu perusahaan yang 
menerbitkan. 
Besarnya kepemilikan investor individu mapun lembaga atas suatu 
perusahaan ditunjukkan dengan besarnya proporsi kepemilikan saham 
perusahaan yang dimilikinya. Jadi saham sama dengan menabung di bank. 
Setiap kali kita menabung, maka kita membeli saham, maka kita akan menerima 
kertas yang menjelaskan bahwa kita turut memiliki perusahaan penerbit saham 
tersebut.  
Manullang (2005 : 154) mengemukakan bahwa : ”Saham adalah sumber 
dana jangka panjang yang merupakan modal sendiri dan berasal dari luar 
perusahaan.” 
Saham merupakan suatu sertifikat atau tanda otentik yang mempunyai 
kekuatan bagi pemegangnya sebagai keikutsertaan di dalam perusahaan serta 
mempunyai nilai nominal (mata uang) serta dapat diperjual belikan. Perwakilan 
kepemilikan seseorang didalam perusahaan perseroan terbatas cermin dalam 
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sedikit banyaknya lembar saham yang dimiliki. Semakin banyak lembar saham 
yang dimiliki akan semakin besar derajat kepemilikannya. Saham dikeluarkan 
dalam bentuk per unit lembar dan karena itu setiap lembar saham dinamakan 
lembar saham. Saham yang dikeluarkan perusahaan nantinya merupakan bukti 
penyertaan pemegang saham kedalam perusahaan. Jumlah yang terakumulasi 
dalam perusahaan dinamakan dengan nama modal saham. 
Sedangkan menurut Martono dan Harjito (2008 : 229) saham adalah 
tanda bukti kepemilikan atau penyertaan pemegangnya atas perusahaan yang 
mengeluarkan saham tersebut (emiten). Saham juga merupakan bukti 
pengambilan bagian atau peserta dalam suatu perusahaan yang berbentuk PT 
(Perseroan Terbatas). 
Perusahaan yang berbentuk PT dapat menjual sahamnya kepada 
masyarakat luas (masyarakat umum) apabila perusahaan tersebut sudah go 
public. Perusahaan yang telah go public tersebut dapat menjual sahamnya di 
Bursa Efek dengan cara mendaftarkan saham-sahamnya di Bursa Efek tersebut. 
Pada prinsipnya ada dua jenis saham, yaitu preferen dan saham biasa. 
Saham preferen merupakan pendanaan yang memiliki sifat kombinasi antara 
hutang dan saham biasa. Jika terjadi likuiditas, tuntutan pemegang saham 
preferen atas aktiva berada pada urutan setelah kreditur namun sebelum 
pemegang saham biasa. Dari sisi perusahaan yang mengeluarkan saham 
preferen manfaat utama yang diperoleh adalah bahwa pembayaran dividen atas 
saham preferen relatif lebih fleksibel dibandingkan dengan bunga hutang. Karena 
walaupun saham preferen memiliki dividen, namun pembayaran deviden 
cenderung bersifat sebagai kebijakan perusahaan. Sehingga ketidakmampuan 
pembayar dividen kepada pemegang saham preferen tidak berakibat terlalu 
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buruk dibandingkan dengan ketidakmampuan membayar bunga hutang kepada 
kreditur yang dapat diancam kebangkrutan. 
Saham biasa (common stock) adalah suatu sertifikat yang mewakili klaim 
kepemilikan pada penghasilan dan aktiva yang dimiliki perusahaan. Pemegang 
saham biasanya memiliki hak untuk ambil bagian dalam mengelola perusahaan 
sesuai dengan hak suara yang dimilikinya berdasarkan besar kecil saham yang 
dipunyai. Saham preferen (preferend stock) adalah saham yang pemiliknya 
memiliki hak lebih dibanding hak pemilik saham biasa. Saham preferen 
mempunyai sifat gabungan antara obligasi dan saham biasa. Sama halnya 
dengan obligasi yang membayarkan bunga atas pinjaman, saham preferen juga 
memberikan hasil yang tetap berupa deviden preferen. Pemegang saham 
preferen akan mendapatkan deviden lebih dulu jika terjadi likuidasi dan juga 
memiliki hak suara lebih dibanding hak pemegang saham biasa. 
 
 
2.1.4 Pengertian Harga Saham 
Harga sebuah saham dapat mengalami naik turun dalam hitungan waktu 
yang begitu cepat. Menurut Raharjo (2001 : 34) menyatakan bahwa harga saham 
dapat berubah dalam hitungan menit, bahkan dalam hitungan detik. 
Pengertian harga saham dimungkinkan karena banyaknya pesanan yang 
dimasukkan ke sistem JATS. Dilantai perdagangan bursa efek terdapat lebih dari 
400 lot terminal komputer dimana para floor trader dapat memasukkan pesanan 
yang diterimanya dari nasabah. Masuknya pesanan-pesanan baik jual maupun 
beli berpotensi terhadap terjadinya transaksi pada harga tertentu. Akhir 
Desember 2006 di Bursa Efek Indonesia (BEI) Jakarta terdapat lebih dari 330 
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saham yang tercatat dan dapat diperdagangkan oleh investor baik lokal maupun 
mancanegara. 
Berdasarkan surat edaran Bursa Efek Indonesia (BEI) Nomor:  SE-
012/BEI/12-2005 tanggal 23 Desember 2005 terhitung mulai tanggal 3 Januari 
2006 minimal harga saham yang berlaku dalam sistem perdagangan Bursa Efek 
Indonesia (BEI) adalah Rp.50. Dengan demikian di BEI tidak terdapat saham 
dengan harga dibawah Rp.50,-. 
Para investor dapat memantau pergerakan atau posisi harga saham 
melalui beberapa cara antara lain : 
a. Memantau pergerakan harga saham melalui monitor yang terdapat di kantor 
perusahaan efek. Demi memberikan pelayanan kepada para nasabah, kantor-
kantor perusahaan efek dilengkapi dengan beberapa monitor yang 
menampilkan pergerakan harga-harga saham. Informasi yang tertera pada 
sistem ini bersifat real time, artinya sama persis waktunya dengan yang terjadi 
di Bursa Efek. Para investor yang memiliki waktu luang lebih banyak dapat 
mengunjungi kantor dan memantau pergerakan harga saham lainnya. Investor 
tidak hanya memantau pergerakan harga saham, namun juga diikuti dengan 
aktivitas jual beli. Tampilan informasi real time, bertujuan untuk memantau 
investor mementukan investasinya, apakah hendak menjual, membeli atau 
untuk sementara menahan transaksi. 
b. Melihat pergerakan saham melalui situs web bursa atau fasilitas internet 
lainnya. Seiring perkembangan tekhnologi informasi seperti halnya internet, 
maka para investor dapat memantau pergerakan harga saham melalui 
beberapa situs internet, baik yang disediakan bursa efek maupun situs-situs 
lainnya 
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c. Melihat harga saham melalui surat kabar. Harga suatu saham dapat kita 
temukan di beberapa surat kabar terkemuka. Seperti Bisnis Indonesia, 
Kompas dan beberapa surat kabar lainnya. Namun, perlu diingat bahwa posisi 
harga saham yang tertera disurat kabar adalah harga penutupan pada harga 
sebelumnya. 
d. Memantau dan mengikuti perkembangan melalui radio. Sebagian radio 
khususnya radio yang banyak menyiarkan perihal perkembangan bisnis, ada 
acara tertentu menyajikan beberapa informasi atau berita seputar 
perdagangan saham, yang dapat membantu investor memantau 
perkembangan harga saham. 
Menurut Sawidji (2006:46) harga saham dapat dibedakan menjadi 3 
(tiga):  
a. Harga Nominal  
Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh emiten 
untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. Besarnya harga nominal 
memberikan arti penting saham karena deviden minimal biasanya ditetapkan 
berdasarkan nilai nominal.  
b. Harga Perdana  
Harga ini merupakan pada waktu harga saham tersebut dicatat di bursa efek. 
Harga saham pada pasar perdana biasanya ditetapkan oleh penjamin emisi 
(underwriter) dan emiten. Dengan demikian akan diketahui berapa harga 
saham emiten itu akan dijual kepada masyarakat biasanya untuk menentukan 
harga perdana.  
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c. Harga pasar  
Kalau harga perdana merapakan harga jual dari perjanjian emisi kepada 
investor, maka harga pasar adalah harga jual dari investor yang satu dengan 
investor yang lain. Harga ini terjadi setelah saham tersebut dicatatkan di 
bursa. Transaksi disini tidak lagi melibatkan emiten dari penjamin emisi harga 
ini yang disebut sebagai harga di pasar sekunder dan harga inilah yang 
benar-benar mewakili harga perusahaan penerbitnya, karena pada transaksi 
di pasar sekunder, kecil sekali terjadi negosiasi harga investor dengan 
perusahaan penerbit. Harga yang setiap hari diumumkan di surat kabar atau 
media lain adalah harga pasar. 
Penentuan harga saham dapat dilakukan melalui analisis teknikal dan 
analisis fundamental. Pada analisis teknikal harga saham ditentukan 
berdasarkan catatan harga saham di waktu yang lalu, sedangkan dalam analisis 
fundamental harga saham ditentukan atas dasar faktor-faktor fundamental yang 
mempengaruhinya, seperti laba dan dividen. Hal ini disebabkan karena nilai 
saham mewakili nilai perusahaan, tidak hanya nilai intrinsik suatu saat tetapi juga 
adalah harapan kemampuan perusahaan dalam meningkatkan kesejahteraan 
pemegang saham. Analisis fundamental mencoba untuk memperkirakan harga 
saham di masa yang akan datang dengan: (1) mengestimasi nilai faktor-faktor 
fundamental yang mempengaruhi harga saham di masa yang akan datang, dan 
(2) menerapkan hubungan variabel-variabel tersebut sehingga diperoleh taksiran 
harga saham. 
 
2.1.5 Pengertian Return  Saham 
Return adalah hasil yang diperoleh dari investasi. Yang dapat berupa 
return realisasi yaitu return yang telah terjadi dan return ekspektasi yaitu return 
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yang diharapkan akan diperoleh investor di masa mendatang. Dalam melihat 
efisiensi suatu pasar dapat diuji dengan melihat return tidak normal (abnormal 
return) yaitu kelebihan dari return yang sesungguhnya terjadi terhadap return 
normal yaitu return ekspektasi (return yang diharapkan oleh investor). Dengan 
demikian return tidak normal (abnormal return) adalah selisih antara return 
sesungguhnya yang terjadi dengan return ekspektasi. 
Investor dalam melakukan investasi dalam bentuk saham akan selalu 
memperhitungkan hasil atas saham (return) yang dimilikinya, dimana investor 
tersebut akan memperoleh dua bentuk hasil dari investasi berupa deviden dan 
capital gain. Deviden merupakan pembagian laba bersih kepada pemegang 
saham yang diputuskan melalui rapat umum pemegang saham. Capital gain 
merupakan selisih antara nilai pembelian saham dengan nilai penjualan saham. 
Pendapatan yang berasal dari capital gain disebabkan oleh harga jual saham 
lebih besar dari harga belinya.  
Menurut Tandelilin (2001 : 47) return merupakan salah satu faktor yang 
memotivasi investor berinvestasi dan juga merupakan imbalan atas keberanian 
investor menanggung resiko atas investasi yang dilakukannya. Tujuan investor 
dalam berinvestasi adalah memaksimalkan return, tanpa melupakan faktor resiko 
investasi yang harus dihadapinya.  
Menurut Jogiyanto (2009 : 109), return merupakan hasil yang diperoleh 
dari investasi. Return dapat berupa return realisasi dan return ekspektasi. Return 
realisasi (realized return) merupakan return yang telah terjadi. Return realisasi 
dihitung berdasarkan data historis. Return ini penting karena digunakan sebagai 
salah satu pengukur kinerja dari perusahaan. Return ini juga berguna sebagai 
dasar penentuan return ekspektasi dan resiko di masa datang. Return ekspektasi 
22 
 
(expected return) adalah return yang diharapkan akan diperoleh investor di masa 
datang. Berbeda dengan return realisasi yang sifatnya sudah terjadi, return 
ekspektasi sifatnya belum terjadi.  
Return realisasi terdiri dari dua komponen utama, yaitu capital gain (loss) 
dan yield. Capital gain (loss) merupakan kenaikan (penurunan) harga surat 
berharga yang bias memberikan keuntungan (kerugian) bagi investor. 
Sedangkan yield merupakan komponen return yang mencerminkan aliran kas 
atau pendapatan yang diperoleh secara periodik dari suatu investasi. Dari kedua 
komponen return tersebut, dapat dihitung return total suatu investasi dengan 
menjumlahkan yield dan capital gain yang diperoleh dari suatu investasi. 
Disamping memperhatikan return, investor juga perlu mempertimbangkan tingkat 
resiko investasi sebagai dasar pembuatan keputusan investasi.  
 
2.1.6 Analisis Fundamental dan Risiko Sistematis (Beta) 
2.1.6.1 Analisis Fundamental 
Untuk melakukan investasi dalam bentuk saham diperlukan analisis untuk 
mengukur nilai saham, yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal. Tujuan 
analisis fundamental adalah menentukan apakah nilai saham berada pada posisi 
undervalue atau overvalue. Saham dikatakan undervalue bilamana harga saham 
di pasar saham lebih kecil dari harga wajar atau nilai yang seharusnya, demikian 
juga sebaliknya. 
Dapat dikatakan bahwa untuk memperkirakan harga saham dapat 
menggunakan analisa fundamental yang menganalisa kondisi keuangan dan 
ekonomi perusahaan yang menerbitkan saham tersebut. Analisanya dapat 
meliputi trend penjualan dan keuntungan perusahaan, kualitas produk, posisi 
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persaingan perusahaan di pasar, hubungan kerja pihak perusahaan dengan 
karyawan, sumber bahan mentah, peraturan-peraturan perusahaan dan 
beberapa faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai saham perusahaan tersebut. 
Analisa fundamental berkaitan dengan penilaian kinerja perusahaan, 
tentang efektivitas dan efisiensi perusahaan mencapai sasarannya. Untuk 
menganalisis kinerja perusahaan dapat digunakan rasio keuangan yang terbagi 
dalam empat kelompok, yaitu rasio likuiditas, aktivitas, hutang dan profitabilitas. 
Dengan analisis tersebut para analisis mencoba memperkirakan harga saham di 
masa yang akan datang dengan mengestimasi nilai dari faktor-faktor 
fundamental yang mempengaruhi harga saham dimasa yang akan datang dan 
menerapkan hubungan faktor-faktor tersebut sehingga diperoleh taksiran harga 
saham. 
Umumnya faktor-faktor fundamental yang diteliti adalah nilai intrinsik nilai 
pasar, Return On Total Assets (ROA), Return On Investment (ROI), Return On 
Equity (ROE), Book Value (BV), Debt Equity Ratio (DER), Deviden Earning, Price 
Earning Ratio (PER), Devidend Payout Ratio (DPR), Deviden Yield, dan likuiditas 
saham. 
 
2.1.6.2Risiko Sistematis (Beta) 
Risiko sistematik, yaitu risiko yang berpengaruh terhadap semua investasi 
dan tidak dapat dikurangi atau dihilangkan dengan cara melakukan diversifikasi. 
Risiko yang termasuk dalam kelompok ini adalah risiko pasar, tingkat bunga, 
daya beli, politik, psikologis dan risiko kegagalan karena kondisi ekonomi yang 
semakin memburuk (Jogiyanto, 2009). 
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Ukuran risiko sistematis juga dikenal sebagai koefisien Beta. Beta 
merupakan suatu pengukur volatilitas return suatu sekuritas atau return portofolio 
terhadap return pasar. Beta sekuritas mengukur volatilitas return portofolio 
dengan return pasar. Beta portofolio mengukur volatilitas return portofolio dengan 
return pasar. Dengan demikian, Beta merupakan pengukur risiko sistematis dari 
suatu sekuritas atau portofolio relatif terhadap risiko pasar (Jogiyanto, 2009). 
Mengetahui Beta suatu sekuritas atau Beta suatu portofolio merupakan 
hal yang penting untuk menganalisis sekuritas atau portofolio tersebut. Beta 
suatu sekuritas menunjukkan risiko sistematiknya yang tidak dapat dihilangkan 
karena diversifikasi. Untuk menghitung Beta portofolia, maka Beta masing-
maisng sekuritas perlu dihitung lebih terdahulu. Beta portofolia merupakan rata-
rata tertimbang dari Beta masing-masing sekuritas. 
 
2.1.7 Faktor Fundamental Yang Mempengaruhi Return Saham 
Untuk melakukan investasi dalam bentuk saham diperlukan analisis untuk 
mengukur nilai saham, yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal. Tujuan 
analisis fundamental adalah menentukan apakah nilai saham berada pada posisi 
undervalue atau overvalue. Saham dikatakan undervalue bilamana harga saham 
di pasar saham lebih kecil dari harga wajar atau nilai yang seharusnya, demikian 
juga sebaliknya. 
Dapat dikatakan bahwa untuk memperkirakan harga saham dapat 
menggunakan analisa fundamental yang menganalisa kondisi keuangan dan 
ekonomi perusahaan yang menerbitkan saham tersebut. Analisanya dapat 
meliputi trend penjualan dan keuntungan perusahaan, kualitas produk, posisi 
persaingan perusahaan di pasar, hubungan kerja pihak perusahaan dengan 
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karyawan, sumber bahan mentah, peraturan-peraturan perusahaan dan 
beberapa faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai saham perusahaan tersebut. 
Analisa fundamental berkaitan dengan penilaian kinerja perusahaan, 
tentang efektivitas dan efisiensi perusahaan mencapai sasarannya. Untuk 
menganalisis kinerja perusahaan dapat digunakan rasio keuangan yang terbagi 
dalam empat kelompok, yaitu rasio likuiditas, aktivitas, hutang dan profitabilitas. 
Dengan analisis tersebut para analisis mencoba memperkirakan harga saham di 
masa yang akan datang dengan mengestimasi nilai dari faktor-faktor 
fundamental yang mempengaruhi harga saham dimasa yang akan datang dan 
menerapkan hubungan faktor-faktor tersebut sehingga diperoleh taksiran harga 
saham. 
Umumnya faktor-faktor fundamental yang diteliti adalah nilai intrinsik nilai 
pasar, Return On Total Assets (ROA), Return On Investment (ROI), Return On 
Equity (ROE), Book Value (BV), Debt Equity Ratio (DER), Deviden Earning, Price 
Earning Ratio (PER), Devidend Payout Ratio (DPR), Deviden Yield, dan likuiditas 
saham. 
Jadi risiko sistematik dari suatu sekuritas atau portofolio yang relatif 
terhadap risiko pasar dapat dikur dengan beta. Beta suatu sekuritas adalah 
kuantitatif yang mengukur sensitivitas keuntungan dari suatu sekuritas dalam 
merespon pergerakan keuntungan pasar. Semakin tinggi beta, semakin tinggi 
risiko sistematik yang tidak dihilangkan karena diversifikasi. 
Untuk menghitung beta digunakan teknik regresi, yaitu mengestimasi beta 
suatu sekuritas dengan menggunakan return-return sekuritas sebagai variabel 
terikat dan return-return pasar sebagai variabel bebas. 
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Menurut Martono dan Harjito (2008 : 372) bahwa analisis fundamental 
harga saham merupakan refleksi dari nilai perusahaan bersangkutan. Oleh 
karena itu dalam melakukan penilaian suatu saham digunakan teknik analisis 
rasio. Rasio-rasio yang digunakan antara lain : 
a. Pendekatan Price Earning Ratio (PER) 
PER dapat dihitung dengan membagi harga saham pada suatu saat dengan 
earning pershare (EPS) suatu periode tertentu. 
      Harga Saham 
 PER = 
     Expected (EPS) 
 
Tidak ada suatu standar yang pasti berapa PER yang wajar bagi suatu 
saham. 
b. Pendekatan Dividen Yield 
Dividend yield merupakan penghasilan dividen yang diharapkan oleh investor 
atau dividen saham yang akan dibayarkan oleh emiten. 
Pada pendekatan ini harga saham dihitung dengan : 
  Expected dividen per saham 
 Harga  = 
                 Yield 
 
c. Pendekatan Net Assets Value 
Pendekatan ini menghitung nilai buku suatu saham yang menggambarkan 
nilai klaim fisik suatu perusahaan. 
   Net Asset 
 Nilai Buku  = 
    Jumlah Saham Beredar 
Model-model analisis fundamental diarahkan untuk menjawab suatu 
pertanyaan dasar, apakah harga suatu saham undervalued atau overvalued? 
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Jika harga saham undervalued maka saatnya membeli saham, tetapi bila 
overvalued maka harus menjual saham. 
Hasil penelitian sebelumnya, Asri Basri (2004) menunjukkan : 
1. Hasil pengamatan selama 8 tahun dengan menggunakan metode poling data 
ditemukan bahwa variabel independen EPS, EGR, ROE dan SG secara 
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Variabel 
dependen sebesar 97,8 % dan sebesar 2,2 % dijelaskan oleh variabel lain. 
2. Hasil uji T menunjukkan bahwa hasil pengamatan selama 8 tahun ada 2 
variabel yang tidak signifikan terhadap harga saham perusahaan yakni 
variabel EGR dan SG sedangkan variabel yang berpengaruh signifikan 
adalah variabel EPS dan ROE. Dengan demikian hipotesis yang mengatakan 
variabel SG dan EGR berpengaruh signifikan terhadap harga saham atau 
tidak teruji kebenarannya. 
 
2.2Tinjauan Empirik 
Melihat hasil penelitian sebelumnya, dapat diketahui bahwa banyak faktor 
yang dapat mempengaruhi perubahan harga saham. Hasil penelitian yang 
dilakuakan oleh Sasongko & Wulandari (2006) menunjukkan bahwa EPS 
mempengaruhi harga saham sedangkan ROE tidak memiliki pengaruh terhadap 
harga saham. Mengingat harga saham merupakan penyusutan dari return 
saham, maka dapat disimpulkan bahwa hasil penelitian itu mengganggap bahwa 
ROE tidak berpengaruh terhadap return saham. Chozaemah (2004) menguji 
tentang pengaruh beberapa faktor fundamental terhadap perubahan harga 
saham pada perusahaan Barang Konsumsi di BEJ, hasilnya menunjukkan bahwa 
variabel ROA, ROE, DER, DPR, PER dan PBV secara simultan terbukti 
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mempunyai pengaruh terhadap perubahan harga saham. Secara parsial faktor 
fundamental yang mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap perubahan 
harga saham adalah ROA, ROE dan DER. 
Sedangkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Jessy Josoedarto (2005) 
menyatakan bahwa secara empiris terbukti bahwa return on asset, book value, 
payout ratio, required rate of return, dan risiko sistematis (beta) secara bersama-
sama mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. 
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Buntoro dan Wilar (2007) 
menyatakan bahwa ratio pasar dan ratio profitabilitas tidak berpengaruh secara 
signifikan terhadap return saham di Indonesia. Penelitian yang dilakukan oleh 
Natarsyah (2000), menguji tentang pengaruh beberapa faktor fundamental dan 
risiko sistematik terhadap harga saham di perusahaan industri barang konsumsi 
yang go publik di BEJ selama periode 1990-1997. Hasil penelitian tersebut 
menunjukkan bahwa ROA, DER, PBV dan risiko sistemtatis berpengaruh 
signifikan terhadap harga saham, sedangkan ROE dan DPR secara signifikan 
tidak berpengaruh terhadap harga saham. Variabel yang memiliki nilai koefisien 
regresi terbesar dan paling dominan berpengaruh terhadap harga saham adalah 
PBV. 
Penelitian Yunita (2008) mengenai pengaruh kinerja perusahaan terhadap 
harga saham industri makanan dan minuman di BEI menunjukkan bahwa Total 
Assets Turnover secara parsial berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
Kusumawati (2004) telah meneliti pengaruh faktor fundamental terhadap return 
saham pada perusahaan manufaktur di BEJ periode 1998-2001. Penelitian 
tersebut menunjukkan bahwa Earning per Share berpengaruh signifikan terhadap 
return  saham. Danupranata (1999) meneliti tentang analasis faktor-faktor yang 
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mempengaruhi indeks harga saham individual di BEJ 1996-1997. Hasil dari 
penelitian ini menunjukkan bahwa Price Earning Ratio (PER), Dividend Payout 
Ratio (DPR), Debt to Equity Ratio (DER) dan Return on Equity (ROE) secara 
kumulatif berpengaruh secara signifikan terhadap indeks harga saham individual. 
Penelitian lain yang dilakukan oleh Dewiyani (1999) dalam Jauhari dan 
Wibowo (2004), menemukan bahwa betadan PER tidak mempunyai korelasi 
yang signifikan dengan returnsaham. Purnomo (1998) dalam Natarsyah (2000) 
menguji tentang keterkaitan kinerja keuangan dengan harga saham pada 30 
emiten di BEJ pada periode 1992-1996. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
terdapat hubungan yang positif antara harga saham dengan indikator kinerja 
keuangan emiten seperti Earning per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER), 
Return on Equity (ROE) dan Dividend per Share (DPS). Simanjuntak (2008) 
menemukan bahwa ROE tidak memiliki pengaruh parsial terhadap return saham, 
sedangkan penelitian Wardah (2007) menemukan bahwa ROE berpengaruh 
parsial terhadap return saham. 
Karena penelitian ini bertujuan untuk menilai pengaruh informasi variabel 
fundamental terhadap return saham, maka penelitian ini hanya memperhitungkan 
capital gain dalam menghitung return saham. Hal ini sejalan dengan penelitian 
sebelumnya yang dilakukan Stefani (2009). Berikut adalah hubungan antara 
variabel dependen dalam hal ini return saham dengan variabel independen yaitu 
debt to equity ratio, return on assets, total assets turnover, earning per share, 
price to earning ratio, risiko sistematis (beta). 
1. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap return saham. 
Debt to Equity ratio digunakan untuk mengukur persentase total dana 
yang dipenuhi atau dibiayai dengan utang. Semakin tinggi DER menunjukkan 
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tingginya ketergantungan permodalan perusahaan terhadap pihak luar, sehingga 
beban perusahaan juga semakin besar (Agnesya,2009). Tingginya DER 
kemudian akan mempengaruhi minat investor terhadap saham perusahaan 
tertentu karena investor lebih tertarik pada saham yang tidak mempunyai terlalu 
banyak hutang. 
Wulandari (2005) meneliti tentang pengaruh beberapa faktor fundamental 
dan teknikal terhadap perbahan harga saham yang terdaftar di BEI. Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa DER secara signifikan berpengaruh terhadap 
perubahan harga saham. Agnesya (2009) juga menyimpulkan bahwa DER 
secara simultan mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap return saham. 
2. Pengaruh Return on Assets terhadap return saham. 
Menurut Munawir (2002), ROAmerefleksikan seberapa banyak 
perusahaan telah memperoleh hasil atas seluruh sumber daya keuangan yang 
ditanamkan pada perusahaan. Aktiva suatu perusahaan dibiayai oleh pemegang 
saham dan kreditor, sehingga aktiva tersebut akan menjadi modal bagi 
perusahaan dalam melakukan usahanya yang dinyatakan dalam bentuk laba 
bersih.  
Menurut hasil penelitian Rinawati (2009), Return OnAsset mempunyai 
hasil yang berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Semakin 
besar Return on Asset menunjukkan kinerja semakin baik sehingga mampu 
memberikan laba bagi perusahaan dan akan mengundang investor untuk 
membeli saham akan tinggi. Sebaliknya, apabila Return on Asset semakin kecil 
menunjukkan bahwa dari total aktiva yang digunakan perusahaan mendapatkan 
kerugian, maka investor kurang suka melirik saham perusahaan tersebut dan 
harga sahamnya akan rendah. 
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3. PengaruhTotal Assets Turnover terhadap return saham. 
Rasio ini menunjukkan efisiensi dimana perusahaan menggunakan 
seluruh aktivanya untuk menghasilkan penjualan. Pada umumnya semakin tinggi 
perputaran aktiva, semakin efisien penggunaan tersebut dan semakin baik 
manajemen perusahaan. Semakin tinggi nilai total assets turnover, 
mengindikasikan perusahaan dapat mengelola asset dengan efektif (Gitman, 
2001). Dengan demikian harga saham akan meninggakat karena besarnya 
kepercayaan investor terhadap perusahaan tersebut dalam mengolah asetnya. 
4. PengaruhEarning per Share terhadap return saham. 
Earning per Share merupakan rasio keuangan yang digunakan investor 
untuk menganalisis kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 
berdasarkan saham yang dimiliki. EPS ini menunjukkan laba bersih perusahaan 
yang siap dibagikan kepada semua pemegang saham. Perkembangan EPS 
perusahaan yang tinggi akan mengindikasikan bahwa perusahaan mampu 
mengatasi semua persoalan dan mampu mengatur pengalokasian dana yang 
diperoleh secara efektif dan efisien untuk mencapai tujuan perusahaan. 
Berdasarkan hal tersebut, maka para investor dapat dengan mantap dan yakin 
bahwa perusahaan sangat potensial dan mempunyai prospek investasi yang 
sangat bagus dimasa yang akan datang. Oleh karena itu tujuan investor untuk 
mendapatkan return yang tinggi dapat tercapai. Semakin tinggi perubahan EPS 
akan menarik minat investor berinvestasi di perusahaan tersebut. Akibatnya 
permintaan akan saham meningkat dan harga saham meningkat pula. Harga 
saham yang tinggi akan mendorong investor untuk menjual saham tersebut. Jika 
saham tersebut terjual dengan harga yang tinggi maka investor akan 
mendapatkan return yang tinggi.  
32 
 
5. Pengaruh Price to Earning Ratio terhadap return saham. 
Price earning ratio merupakan perbandingan antara harga pasar suatu 
saham dengan laba per lembar sahamnya. Hasil PER yang tinggi dianggap 
bahwa perusahaan tersebut sedang mengalami pertumbuhan yang pesat. 
Semakin tinggi ratio ini, semakin tinggi nilai sahamnya sehingga return yang 
diperoleh juga akan semakin besar. 
 
2.3 Kerangka Pikir 
Pengaruh Debt to Equity Ratio, Return on Assets, Total Assets Turnover, 
Earning per Share, dan Price to Earning Ratio, dapat digambarkan dalam 
kerangka pikir sebagai berikut:    
Skema 2.1.  Kerangka Pikir 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2.4 Hipotesis 
Berdasarkan landasan teori dan penelitian sebelumnya, maka penulis 
menarik hipotesis sebagai berikut : 
  :  DER berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. 
  :  ROA berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. 
PER 
EPS 
TATO 
ROA 
DER 
Return 
Saham 
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  :  TATO berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. 
  :  EPS berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. 
  :  PER berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. 
 : DER, ROA, TATO, EPS, dan PER, berpengaruh secara bersama-sama          
(simultan) terhadap return saham. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
34 
 
BAB III 
METODE PENELITIAN 
 
 
3.1 Rancangan Penelitian 
 
Rancangan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis 
kualitatif yakni dengan mengumpulkan data dan informasi melalui dokumen atau 
arsip perusahaan yang diperoleh dari PIMP (pusat Informasi pasar Modal), 
dengan menguraikan dan menggambarkan faktor fundamental (DER, ROA, 
TATO, EPS, dan PER) dan pengaruhnya terhadap return saham pada 
perusahaan Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indodnesia. 
 
3.2 Lokasi dan Waktu Penelitian 
Penelitian ini dilakukan pada Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) 
khususnya pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI).  
 
 
3.3 Jenis dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif 
yang terdiri dari :  
1. Data keuangan perusahaan yang menjadi sampel penelitian untuk periode 
akuntansi yang berakhir tahun 2007 sampai dengan tahun 2011 yang 
berasal dari Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM). 
2. Data harga saham bulanan perusahaan yang menjadi sampel tahun 2007 
sampai dengan tahun 2011 yang berasal dari Pusat Informasi Pasar Modal 
(PIPM) dan IndonesianCapital Market Directory. 
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Selain data kuantitatif, juga digunakan data kualitatif yang jika dilihat dari 
sumber datanya menggunakan data sekunder, yaitu data yang berhubungan 
dengan objek penelitian yang diterbitkan oleh pihak lain dalam hal ini berupa data 
keuangan dari tahun 2007 – tahun 2011 dari berbagai situs internet. 
 
3.4Teknik Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data yang dilakukan dalam penelitian ini adalah 
sebagai berikut : 
1.  Studi Pustaka, yaitu metode informasi yang diperoleh dengan mencari dan 
membaca buku-buku yang ada hubungannya dengan pembahasan kemudian 
dicatat dan dipelajari untuk dijadikan data tambahan. 
2. Dokumentasi, yaitu metode pengumpulan data dengan mempelajari catatan 
dan dokumen-dokumen perusahaan baik dalam bentuk dokumen maupun 
petunjuk-petunjuk guna mendapatkan data yang diperlukan. 
3. Mengakses website yang menyediakan informasi yang berhubungan dengan    
penelitian.  
 
3.5 Metode Sampling 
Pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan teknik purposive 
sampling. Pada teknik ini sampel yang dipilih adalah sampel yang memenuhi 
kriteria tertentu, yaitu : 
1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI  
2. Menerbitkan laporan keuangan lengkap periode 2007 – 2011 
3. Perusahaan tidak dalam keadaan delisting tahun 2007 – 2011. 
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3.5 Analisis Data 
Analisis data yang digunakan dikelompokkan menjadi tiga bagian dapat 
dilihat melalui uraian berikut ini : 
1. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
Menurut Ghozali (2005) uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah 
dalam model regresi variabel pengganggu atau residual memiliki 
distribusi normal. Untuk mendeteksi apakah residual berdistribusi normal 
atau tidak dalam penelitian ini menggunakan uji grafiok normal 
probabilitas. Dimana menurut Singgih, S. (2010 : 213) bahwa deteksi 
dengan melihat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dengan 
grafik, dengan dasar pengambilan keputusan : 
 Jika data menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis 
diagonal maka model regresi memenuhi asumsi normalitas 
 Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dan tidak mengikuti garis 
diagonal maka model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas. 
b. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah ada korelasi antara kesalahan 
pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode 
t-1. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi digunakan uji 
Durbin-watson (DW-test), menurut Agus (2009, hal. 80) yaitu : 
1) 1,65 < DW < 2,35 maka tidak ada autokorelasi 
2) 1,21 < DW < 1,65 atau 2,35 < DW < 2,79 maka tidak ada autokorelasi 
3) DW < 1,21 atau > 2,79 maka terjadi autokorelasi. 
c. Uji Multikoloniaritas 
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Uji ini bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya 
korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang baik 
seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independent. Uji 
Multikoloniaritas dilakukan dengan menggunakan uji nilai tolerance 
valueatau Variance Inflation Factor (VIF). Guna mengetahui ada tidaknya 
multikolinearitas yaitu dengan cara melihat nilai nilai tolerance value atau 
Variance Inflation Factor (VIF). Batas dari nilai batas tolerance value 
adalah 0,01 dan VIF adalah 10. Apabila tolerance value di bawah 0.01 
atau nilai VIF di atas 10 maka terjadi multikolinearitas (Ghozali, 2005). 
d. Uji Heteroskedasitas  
Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan kepengamatan 
yang lain. Jika variance dari residual dari satu pengamatan ke 
pengamatan lain tetap disebut homokedasitas. Uji heteroskedastisitas 
menggunakan uji Glejser. Uji Glejser meregres nilai absolut residual 
terhadap variabel independen. Apabila nilai probabilitas koefisien regresi 
tersebut hasilnya signifikan di bawah tingkat signifikansi 0,05, maka dapat 
dinyatakan terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2005). 
 
2. Uji Regresi Linear Berganda 
Model analisis ini digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel 
independen terhadap return saham. Model persamaan regresi yang digunakan 
adalah: 
 = α + DER +  ROA +  TATO +  EPS +  PER +  + e 
Dimana : 
 =  Return Saham 
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1-5
 = Koefisian Regresi 
DER = Debt to Equity Ratio 
ROA = Return on Assets 
TATO= Total Assets Turnover 
EPS = Earning per Share 
PER = Price to Earning Ratio 
e = Kesalahan pengganggu 
3. Uji Hipotesis 
a. Uji t (Uji Parsial) 
Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 
variabel dependen dengan melihat nilai t pada tabel coefficient yang dihitung 
dengan bantuan program SPSS. Tingkat signifikan yang digunakan 5% atau 
0,05.  
b. Uji F (Uji Simultan) 
Uji F dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 
variabel dependen secara simultan. Tingkat signifikan yang digunakan 
adalah 5% atau  0,05. Jika nilai F yang dihitung lebih besar dari 0,05 maka 
Ho ditolak dan jika nilai F lebih kecil dari 0,05 maka Ho diterima. 
c. Uji Adjusted R Square 
Uji Adjusted Square menunjukkan persentase pengaruh variabel independen 
terhadap variabel dependen. Ketepatan model  dilakukan untuk 
mendeteksi ketepatan yang paling baik dari garis linear. uji ini dilakukan 
dengan melihat koefisien determinasi yang besarnya diantara 0 sampai 1 (0 
< < 1). Koefisien determinasi bernilai 0 menandakan tidak adanya 
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pengaruh variabel independen dengan variabel dependen. Sebaliknya, 
semakin mendekati 1 maka pengaruh variabel independen semakin besar. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
